




к.е.н., доцент кафедри корпоративних фінансів і контролінгу 
ДВНЗ «КНЕУ імені Вадима Гетьмана» 
Методики оцінки вартості корпоративного інтелектуального капіталу 
(стислий огляд) 
В умовах швидко змінюваного господарського середовища, обмежених 
ресурсів та стрімкого розвитку високих технологій ступінь впливу процесу 
формування і використання інтелектуального капіталу на результативність 
функціонування економічного суб’єкту починає перевищувати ту, що, зазвичай, 
забезпечується фізичним та фінансовим капіталом. Інтелектуальний капітал, 
який включає науково-виробничі, інформаційно-технологічні, маркетингові та 
інші унікальні активи, стає не тільки необхідним ресурсом для реалізації 
нововведень, а й дієвим організаційно-управлінським інструментом підвищення 
ринкової вартості  та конкурентоспроможності компанії.  
Управління інтелектуальним капіталом передбачає забезпечення умов для 
отримання максимальної вигоди від його включення в економічний оборот. Це, 
перш за все, передбачає розробку фінансової стратегії і визначення напрямків 
використання унікального ресурсу. Тому особливого значення набуває оцінка 
ринкової вартості та комерційної ефективності використання даного феномену.  
Зазвичай економічній оцінці підлягають ті компоненти інтелектуального 
капіталу, що забезпечують бізнес-структурі певні потенційні переваги перед її 
конкурентами. Справжня вартість даних цінностей визначається не витратами на  
їх утворення, а доходами, які в майбутньому вони зможуть генерувати. Тож 
визначення вартості інтелектуального капіталу пов’язане з його використанням. 
З метою визначення цінності об’єкту оцінки використовують витратний, 
ринковий (порівняльний) та дохідний підходи, які мають свою специфіку і 
включають різні методи  (в теорії і практиці управління їх більше тридцяти). Така 
чисельність методів – наслідок обмежених можливостей застосування 
традиційних алгоритмів визначення вартості інтелектуального капіталу, що 
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базуються на принципах бухгалтерського обліку, та унікальності окремих його 
елементів.  
Всі існуючі на сьогодні моделі виміру інтелектуального капіталу 
розглядають в розрізі наступних груп1:  
Методи прямого виміру інтелектуального капіталу (Direct Intellectual 
Capital Methods -DICМ) полягають в ідентифікації і оцінці у вартісному вигляді 
окремих елементів інтелектуального капіталу із послідуючим визначенням 
інтегральної оцінки інтелектуального капіталу компанії. Вони дозволяють 
розраховувати майбутню вартість інтелектуального капіталу. Однак результат, 
отриманий таким чином, на практиці характеризується високою варіативністю у 
зв’язку із значною кількістю ймовірнісних і суб’єктивних припущень в процесі 
її розрахунку.  
В межах методу ринкової капіталізації (Market Capitalization Methods  -
MCM) визначається різниця між ринковою капіталізацією компанії і власним 
капіталом її акціонерів. Отриманий результат розглядається як вартість 
інтелектуального капіталу. Однак, при всій зручності даної методики, результат 
її застосування відображає не справжню вартість інтелектуальних активів, а 
лише ту суму, яку готові доплатити за них потенційні споживачі.  
До даної групи методів відноситься загальновизнаний вимірник q-індекс 
Тобіна. Даний показник відображає всі складові вартості економічного суб’єкту, 
що не знайшли свого відображення в балансових звітах. Поряд з такими 
різноманітними факторами, як прогнозні майбутні доходи, очікування брокерів, 
думки експертів та дефекти ринку, в ньому враховані нематеріальні активи, що 
формують інтелектуальний капітал компанії.  
Методи віддачи на активи (Return on Assets Methods - ROA) ґрунтуються 
на розрахунку додаткового доходу від інтелектуального капіталу, що відповідає 
відсотку перевищення рентабельності активів даної компанії над середнім 
значенням аналогічного показника по галузі. Основним недоліком даних 
                                                          





методик є оцінка лише інтегрального результату без можливості виявлення 
впливу на нього окремих елементів інтелектуальних цінностей. 
Методи підрахунку балів (Scorecard Methods - SC) ідентифікують різні 
компоненти інтелектуального капіталу і відповідні їх індикатори у вигляді 
підрахунку балів. Методи цієї групи не передбачають отримання вартісної 
оцінки інтелектуального капіталу, а орієнтовані на формування діагностичної 
інформаційної системи про його наявність і склад. Суттєвим недоліком 
підрахунку балів є те, що такі індикатори не є універсальними, а тому мають 
розраховуватися для кожної окремої компанії окремо, що робить неможливим 
порівняння підприємницьких структур між собою. 
Однією з основних методик даної групи є система збалансованих 
показників, яка має чотири складових: фінанси, клієнти, внутрішні бізнес-
процеси, навчання та розвиток персоналу. (Неважко помітити, що останні три  
групи індикаторів, по суті, стосуються вже звичних традиційних компонент 
інтелектуального капіталу).  В цій системі фінансам приділяється значна увага, 
в межах якої з фінансовими показниками мають знаходитися у причинно-
наслідковому зв’язку всі інші нефінансові показники. Тож за думкою її авторів 
(Р. Каплана та Д. Нортона), доповнення традиційних фінансових показників 
системою оцінок перспектив компанії робить розроблену ними систему дійсно 
збалансованою. Однак суттєвим недоліком даної методики є те, що попри 
заявлене врахування зав’язків між показниками, вона не здатна 
продемонструвати вплив кожного з представлених в ній блоків на створення 
вартості компанії. 
Складність визначення реальної ринкової ціни складових інтелектуального 
капіталу розглядають як важливий індикатор їх особливості, яка має бути 
врахована при розробці комплексного підходу до управління цими невідчутними 
цінностями, що здатні не лише забезпечувати можливість виготовлення якісної 
продукції, а й адаптувати підприємницьку структуру до змін зовнішнього 
середовища завдяки удосконаленню техніки, технології, управління, освоєнню 
нових видів діяльності, ринків збуту, більш швидкому нарощенню капіталу.  
